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Son Fiyat 80,45
Piyasa Degeri (mlIn TL) 282.307
Piyasa Degeri (mIn $) 5.947
F/K 10,39

FD/FAVOK 9,49
PD/DD 1,58
Hisse Sayisi (min lot) 3.509
FDPO (%) 17,69

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIin TL)  1.216
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Getiri (TL) -0,12 -3,94

Getiri ($) -0,17 -5,68

Getiri (XU100-Rolatif) -0,24 1,02
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Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur
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Ford Otosan — FROTO - Notr

Makro etkiler ve beklentiler!

Sirket yonetimi, ilk yan sonuclarinin beklentilerin altinda kalmasinda
makroekonomik kosullarin belirleyici oldugunu vurguladi. Tirkiye'de
enflasyon 6nceki dénemlere gbre yavaslamasina ragmen kur artisinin
lizerinde seyretmeye devam etti. ilk alti ayda enflasyon %18 olurken
EUR/TL'deki artis yalnizca %5 seviyesinde kaldi. Gegen yil sirket lehine
calisan bu dinamik, bu yil gelir artisini sinirlarken maliyetleri artirarak karhihk
Uzerinde baski olusturdu. Finansman kosullarinin siki seyretmesi ve tasit
kredisi faizlerinin haziran itibariyla yaklasik %46 seviyesinde kalmasi da
perakende talebi zayiflatan 6nemli unsurlar arasinda yer aldi. Avrupa
tarafinda ise otomotiv pazarinda toparlanma goriilse de bunun buyik
Olclide distk baz etkisinden kaynaklandigi, tiiketici glivenindeki zayiflik,
yuksek faizler ve jeopolitik belirsizliklerin talebi destekleyecek giigli bir
ortam olusturmadigi belirtildi.

Zorlu piyasa kosullarina ragmen Ford Otosan, Tiirkiye ticari arag
pazarindaki liderligini %24,6 pazar payiyla korurken, toplam otomotiv
pazarinda %6,6 pay ile besinci sirada yer aldi. Ancak yurt ici toptan satis
hacmi %18 gerilerken fiyatlama lizerindeki baski ve ithal araclarla
rekabet marjlan olumsuz etkiledi. Avrupa'da talebin beklentilerin
altinda kalmasi nedeniyle ihracat satislan yillik bazda %4 azalarak 293
bin adede, lretim ise %3 diistisle 341 bin adede geriledi. Toplam
kapasite kullanim orani %73 olurken, Tirkiye'de %70 ve Romanya'da
%79 seviyesinde gerceklesti.

Karlilik Uzerindeki baskiyi artiran temel unsurlar ise su sekilde siralandi:

e EUR/TL'deki sinirli deger kazaniminin enflasyonun gerisinde
kalmasi.

o ihracat satislarinin biyiik bélimiiniin kur hareketinin zayif oldugu
nisan ve mayis aylarinda gerceklesmesi.

e Paskalya ve Kurban Bayrami nedeniyle tretim glinlerinin azalmasi.

e Potansiyel kalite kontrol siireci nedeniyle bazi MCV (Orta Ticari
Arac) stoklarinin gecici olarak bekletilmesi.

e Yiksek yerlilik orani nedeniyle 6zellikle Ford Trucks tarafinda
maliyet baskisinin daha belirgin hissedilmesi.
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Sirket, Tirkiye otomotiv pazarinda ikinci ceyrekte belirgin bir yavaslama yasandigini ifade etti. ilk
ceyrekte %4 olan pazar daralmasi ikinci ceyrekte %12'ye yiikselirken, ilk yarida toplam pazar %8 kuguldu.
Temmuz ayinda daralma %25'e ulasti ve yilin geri kalani icin temkinli gériiniim korundu. Binek otomobil talebi
baski altinda kalirken hafif ticari arag segmenti %5 bulytdi. Ancak yiiksek arag fiyatlari, finansman
maliyetleri ve sirketlerin filo yenilemelerini ertelemesi talebi sinirlamaya devam etti.

Yurt ici satis hacmi ilk yarida %24 gerilerken bu performansta Focus modelinin Giretimden kalkmasi ve
artan rekabet etkili oldu. Ticari ara¢ segmentlerindeki liderlik korunmasina ragmen yuksek yerlilik orani
nedeniyle Ford Trucks tarafinda artan tretim maliyetleri fiyat rekabetini zorlastirdi. Avrupa'da ise Ford, ticari
arac¢ pazarindaki liderligini 12. kez korurken pazar payl yuksek baz etkisi nedeniyle %17,2'den %15,5'e
normallesti. Buna paralel olarak Ford Otosan'in ihracat satislari %4 gerilerken sirket, Ford'un kiresel arag
kayitlarinin %15'inden fazlasini Gretmeye devam etti.

Donemin 6ne ¢ikan stratejik gelismeleri ise sunlar oldu:

e KogFinansman satin alimi 1 Temmuz itibaryla tamamland.. islemin finansallara etkisinin ticlincii
ceyrekten itibaren gorilmesi bekleniyor.

e Ford Trucks icin 364 milyon avroluk yeni yatirnm programi onaylandi.

e Yatinmin AB emisyon ve guvenlik dizenlemelerine uyumu desteklemesi, uriin gamini
glclendirmesi ve Avrupa'daki rekabet giiclinii artirmasi hedefleniyor.

e Projenin ayni zamanda proje bazli devlet tesviklerinden yararlanilmasina katki saglamasi
bekleniyor.

Sirket, temmuz verilerinin ardindan 2026 Tirkiye otomotiv pazari beklentisini 1,3-1,4 milyon adetten 1,2-1,3
milyon adede dusurdu. Yurt ici perakende satis hedefi de 75-85 bin adet araligina revize edildi. Yonetim bu
revizyonun yalnizca talep kaynakli olmadigini, Griin ve satis karmasini iyilestirerek karliligi artirmaya yonelik
bilingli bir tercih oldugunu vurguladi. ihracat ve iretim beklentileri korunurken gelir beklentisi asadi yonlii
guincellendi. Buna karsin yil sonu diizeltilmis FAVOK marji beklentisi %6-%7 arali§inda korunurken, ikinci yarida
maliyet azaltici 6nlemler, daha etkin fiyatlama ve iyilesen satis karmasiyla karlilikta toparlanma hedeflendi.
Yatinm harcamalari beklentisi ise 300-400 milyon avro seviyesinde sabit birakildi.

Finansallarda oldugu gibi toplantiyi da n6tr degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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